9.3.2012

RISKINKANTOKYVYN VAHVISTAMISTA JA VAKAVARAISUUSSAANTELYN
LAAJAA UUDISTAMISTA SELVITTAVAN ALARYHMAN RAPORTTI
RISKINKANTOKYVYN VAHVISTAMISESTA

Sosiaali- ja terveysministerio on asettanut 18.3.2011 yksityisten alojen tydelékelaitosten
vakavaraisuussadntelya kehittavan tyéryhméan. Tydryhman tyon avuksi on asetettu kolme
alaty6ryhméad, joista yksi on Riskikantokyvyn vahvistamista sekd vakavaraisuussaantelyn
laajaa uudistamista selvittava alaryhma.

Alatyéryhmén tehtdvaksi on annettu ensivaiheessa tehda ehdotukset tydelékelaitosten
riskinkantokyvyn vahvistamiseksi. Tassd muistiossa on koottu yhteen alaryhmén
riskinkantokyvyn vahvistamista koskevat ehdotukset ja tehdyt selvitykset.

Ehdotus tyoelakelaitosten riskinkantokyvyn vahvistamiseksi

Tyoelékelaitosten riskinkantokyvyn vahvistamiseksi tyoeldkelaitosten nykyiset sijoitus- ja
vakuutusriskejé varten olevat puskurit, toimintapddoma ja tasoitusmaard, ehdotetaan
yhdistettdvaksi ja muodostettavaksi uusi puskuri, jota kutsuttaisiin vakavaraisuuspadomaksi.
Elékeséatididen ja -kassojen riskinkantokyvyn parantamiseksi ehdotetaan saddettéavéksi uusi
tyénantajan lisamaksuvelvollisuuteen perustuva vakavaraisuuspadoman era.

Keskinainen Eldkevakuutusyhti6 Eteralle ehdotetaan séadettavaksi erityiset saannokset
tasoitusmaaran tyokyvyttomyyseldkeosan lukemisesta vakavaraisuuspaaomaan.

Tyobelékelaitosten riskinkantokyvyn vahvistamista koskevat ehdotukset on kuvattu
yksityiskohtaisesti tydryhmén valmistelemassa luonnoksessa hallituksen esitykseksi, joka on
julkaistu hallituksen esityksend HE 9/2012 vp.

Vakavaraisuusrajan laskeminen

Vakavaraisuusrajan kaavaa ehdotetaan muutettavaksi hallituksen esityksesséa siten, etta
sijoitusriskin lisaksi otettaisiin huomioon myds vakuutusriski. Uusi kaava siséltyy hallituksen
esitykseen luonnokseen.

Vakavaraisuusrajan kaavan johtaminen on esitetty muistiossa Yhdistetyn
vakavaraisuuspdédoman vakavaraisuusraja 22.11.2011 (liite 1).

Vakavaraisuusrajan kaavassa tarvittava vakuutusliikkeen ja sijoitustoiminnan vélisen
korrelaation laskenta on esitetty muistiossa (liite 2). Paadyttiin tyceldkejéarjestelman
turvaavuutta painottaen siihen, ettd korrelaatiokertoimena kaytetdén kerrointa 0,2.

Tasoitusméaara
Tydryhmaén késittelemd selvitys tasoitusvastuun jakautumisesta on esitetty muistiossa

Tasoitusvastuun tarve, jakautuminen eri tyonantajakohorteille ja tydeldkemaksun tilapdinen
alennus 18.5.2011 (liite 3).



Tasoitusvastuun tuottovaatimus ehdotetaan muutettavaksi perustekorosta rahastokoroksi.
Tarkempi selvitys asiasta on muistioissa Tasoitusvastuun korkotuottovaatimuksen muutoksen
vaikutukset 14.7.2011 (liite 4) ja Tasoitusvastuun korkomuutoksen perustelut 10.10.2011 (liite
5).

TELA:n laskuperustejaos selvittdd erikseen tasoitusvastuun rajojen (ylaraja, alaraja,
tavoitevyohykkeen rajat) mitoittamista.

Taydennyskertoimen maaraytyminen

Taydennyskertoimen maaraytymiseen ei ehdoteta muutosta nykyiseen nahden.
Taydennyskerroin maaraytyisi jatkossakin vakavaraisuuspadomaan siséltyvan
toimintapadoman perusteella ja laskukaava pysyisi ennallaan. Tallgin laskettaessa
elakelaitoksen vakavaraisuutta tasoitusvastuu sisaltyisi vastuuvelkaan. Ehdotettua tyénantajan
lisamaksuvelvollisuuteen perustuvaa eraa ei ehdoteta luettavaksi elédkesaatididen ja -kassojen
toimintapddomaan vakavaraisuutta laskettaessa.



Liite 1

Matemaattinen osasto
Antero Ranne 22.11.2011

Yhdistetyn vakavaraisuuspadoman vakavaraisuusraja

1 L&htokohta

Tassa luonnostellaan vakavaraisuusrajan kaavaa jarjestelméssd, jossa toimintapadoma
ja tasoitusvastuu on yhdistetty yhdeksi vakavaraisuuspddomaksi. Tarkoitus on téssa
ldhinnd kuvata laskentamenetelmaa eika vield ottaa tasméllista kantaa siihen, missa
muodossa kaava voitaisiin esittda lakitekstissa.

Kaavan muodostaminen on tehty samoilla periaatteilla, joilla nykyisinkin voimassa
oleva kaava on johdettu. Mukaan on kuitenkin otettu myds vakuutusriski, kun
nykyisin kaava sisdltaa vain sijoitusriskin. Tata varten tarvitaan parametrit, jotka
kuvaavat vakuutusriskin vaihtelua seké sen korrelaatiota sijoitusriskin kanssa. Arvio
vakuutusriskin vaihtelun suuruudesta voidaan perustaa nykyaan laskuperusteissa
maadriteltyyn tasoitusvastuun minimiin.

Kaavan laskentaa on pyritty tarkentamaan poistamalla nykyiseen
vakavaraisuuskaavaan sisaltyva approksimaatio. Tama tekee toisaalta lopputuloksen
jonkin verran monimutkaisemmaksi. Liséksi on kehitelty ratkaisua, jolla otettaisiin
huomioon tdydennyskertoimen neljannesvuosittaisten tarkistusten vaikutus.

2  Vakavaraisuusvaatimuksen kaavan yleinen muoto

Aloitetaan muodostamalla elékeyhtion varojen kehitysta kuvaava yhtéld. Yhtion
vakavaraisuuspddoma koostuu toimintapadomasta TPO ja tasoitusvastuusta T. Yhtitn
vastuuvelkaan V ei tdssa lueta tasoitusvastuuta niin kuin ei osittamatonta
lisavakuutusvastuutakaan. Kaytetaan alaindeksia 0 merkitsemaan vuoden alun ja
indeksi& 1 vuoden lopun lukuja. Lisaksi merkitddn vakuutusmaksutuloa P:114,
elakemenoa E:ll4 ja maksettuja hyvityksid H:lla ja oletetaan ndiden olevan
korkoutettuja vuoden loppuun. Jos sijoitustuoton suuruus esitetddn kertoimella i,
saadaan varojen muutosta kuvaava kaava

V,+TPO, +T, = 1+i)(V, +TPO, +T,)+ P-E—-H .
Jatkossa jatetaan hyvitysten osuus H pois kaavasta.
Oletetaan yksinkertaisuuden vuoksi, ettd koko vastuuvelalla, mukaan luettuna

tasoitusvastuu, on sama tuottovaatimus t, joka on rahastokoron ja tdydennyskertoimen
summa. Talléin voidaan Kirjoittaa



V,+T, =@Q+t)(V,+T,)+P-E.

Véhentamalla yhtélot toisistaan saadaan

TPO, = 1+1)TPO, + (i —t)(V, +T,) .

Lisdksi kuvataan tasoitusvastuun kehitysté kaavalla
T,=0Q+t)T,+D,

missa D kuvaa vakuutusliikkeen tulosta yhteensa. Yhdistdmalla tamé edelliseen
kaavaan saadaan vakavaraisuuspddoman kehitykselle yhtéalo

TPO, +T, =A+1)(TPO, +T,) + (i—-t)V, + D.

Tarkastellaan tilannetta, jossa vakavaraisuuspddoma pienenee nollaan vuoden
kuluessa, jolloin siis TPO, + T, = 0. Merkitdan vuoden alun vakavaraisuusastetta p:Ila.

Téama lasketaan nyt kaavalla p = (TPO, +T,)/V,; vakavaraisuuslaskennan

vastuuvelka ei siis sisalla tasoitusvastuuta. Lisaksi merkitadn d:Il& vakuutusliikkeen
tuloksen suhdetta vastuuvelkaan: d = D/V,. Nailla oletuksilla ja merkinndilla

kaavasta saadaan jakamalla termilla Vo
@+i)p+(i-t)+d=0,
josta ratkaisemalla p saadaan kaavan yleinen muoto

_1+t-d
1+i

-1.

3 Nykyinen vakavaraisuusrajan kaava

Nykyinen vakavaraisuusrajan kaava ei sisélla vakuutusliikkeen tulosta d, ja lisaksi yll&
johdettuun kaavaan on tehty approksimaatio

o= gL @at—iy—1=—(-1).
1+1

Tama siis kuvaa sitd vuoden alun vakavaraisuusastetta, jolta toimintapddoma pienenee
vuoden aikana nollaan, kun sijoitustuotto on i ja tuottovaatimus t. Sellainen
vakavaraisuusaste p, jolla timén tapahtuman todennékdisyys on korkeintaan &,
toteuttaa ehdon

Pr[-(i—t)> p]=Pr[i <t-p]<e.

Kun tassé tarkastelussa t:t& pidetddn vakiona, saadaan yhtalo



t—p=pu(i)+x.0(),

missa merkinnélla ,(X) kuvataan satunnaismuuttujan X keskiarvoa ja o(X) sen
hajontaa. Vakio x_ on se piste, jonka alapuolelle jaa normeeratusta

todennékoisyysjakaumasta i— (i) / o (i) osuus &. Jos esimerkiksi on, kuten
nykyisessé kaavassa, valittu € = 2,5 % ja jakauma oletettu normaaliksi, on x, =-1,96.
Kun kaytetdan positiivista parametria a =—x_, saadaan yhtalé muotoon

1) p=- u@)-t +ao(),

joka vastaa nykyisté vakavaraisuusrajan kaavaa.

4  Vaihtoehtoinen kaava

On kiinnitetty huomiota siihen, etta edellisen kohdan approksimaatiosta johtuva virhe
voi vaikuttaa tulokseen nykyaan jo melko paljon, kun vakavaraisuusrajojen taso on
kasvanut vuosien mittaan. Taman vuoksi johdetaan kaavalle vaihtoehto, jossa kyseista
approksimaatiota ei tehdé. T&ssé vaiheessa jatetadéan vield vakuutusliikkeen riski
kaavasta pois. Talloin vastuuvelka siséltaa tasoitusvastuun.

Lahdetééan siis kaavasta

1+t
=—-1.
P 1+i

Kuten edelld halutaan 10ytaa se p:n taso, jolta vakavaraisuus pienenee vuoden
kuluessa nollaan enintédén todennékoisyydellé €. Nyt saadaan ehdoksi

Pr{lj—lz p}sfs.
1+i

Otetaan kayttoon tekninen merkinté

Gy=1tt
1-x

jolloin ehto voidaan kirjoittaa

Pr G(-i)>p <e.

Koska G on aidosti kasvava funktio, saadaan kaavasta edelleen
Prl-i=G™(p) |<¢

eli



Prli<-G™(p)|<s.

Merkitaan satunnaismuuttujan i kertyméfunktiota F:114, jolloin saadaan ehto
F(-G(p)=¢

ja tasta

1+t 1
1+ u(i)+x o(i) '

p=G(-F7(8)) =G(-Lu(i) + x,0(i)]) =

Kuten edella valitaan parametri a =—x_, jolloin vakavaraisuuskaava saadaan muotoon

1+t

@ p:1+y(i)—ao-(i)_1'

Approksimaation vaikutuksen tutkimiseksi lasketaan vaihtoehtoisten kaavojen (1) ja
(2) mukainen vakavaraisuusvaatimus p erilaisilla sijoitusjakaumilla.
Sijoitusjakaumana on kéaytetty suunnilleen eldkeyhtididen keskimaaréista jakaumaa,
jossa kuitenkin osake- ja joukkovelkakirjasijoitusten osuutta vaihdellaan. (Tarkka
tulos riippuu jonkin verran siitd, miten sijoituslajit jaetaan vakavaraisuusluokituksen
alaryhmiin.) Kaavan parametrit ovat nykyisen vakavaraisuusrajan laskennassa
kaytetyt ja myos 10 %:n osaketuottosidonnaisuus on otettu huomioon nykyisen
kaavan mukaisessa muodossa. Taydennyskertoimena laskelmassa on 2 %.

Vakavaraisuusrajan prosenttiluku vaihtelee osakesijoitusten osuuden mukaan
laskettuna nykyiselld kaavalla (1) ja yll& johdetulla tarkemmalla vaihtoehdolla (2):

osake % p(1) % p(2) %
0 7,3 7,5
10 6,5 6,6
20 7,6 7,8
30 9,8 10,3
40 12,5 13,5
50 15,3 17,1

Tilanteessa 31.3.2011 osakesijoituksia oli TELA:n tilastojen mukaan yhti6illa
keskimaarin lahes 40 % (luku sisaltda noteerattujen osakkeiden lisaksi
padomasijoitukset ja noteeraamattomat osakkeet). Tédssa tilanteessa approksimaatio on
taulukon mukaan pienentanyt vakavaraisuusrajaa noin yhdell& prosenttiyksikolla.

Kaavalla (2) laskettua kerrointa p sovelletaan vastuuvelkaan, mutta itse asiassa saatu

tulos ottaa huomioon sijoitusriskin myds toimintapddomalle. Tama nakyy, kun kaava
Kirjoitetaan muotoon

1+ u(i)—ac(i) 1+ p)V —(1+1)V =0,



jossa siis sijoitustermin ndhdaan kohdistuvan koko varallisuuteen (1+ p)V . Sen sijaan
nykyinen kaava jattaa siind tehdyn approksimaation seurauksena huomiotta

toimintapddomaan kohdistuvan sijoitusriskin.
5 Vakuutusriskin lisédminen kaavaan

Kun vakuutusriskitermi d otetaan mukaan kaavassa

_1+t-d
1+i

__']_’

ei vaatimuksen kirjoittaminen muuttujien keskiarvojen, hajontojen ja korrelaatioiden
avulla onnistu samalla tavalla kuin edellisessa kohdassa. Kaavasta saadaan kuitenkin
helpommin kasiteltava approksimaatiolla

_1+t—d_1~ 1+t
1+i 1+i+d

Koska muuttujan d vaihtelu on muuttujaa i selvasti pienempi, ei approksimaation
vaikutus ole niin suuri kuin silloin, kun muuttuja i vietiin osoittajaan.

Tarkistetaan tdman approksimaation vaikutuksen suuruutta erdilla muuttujien arvoilla.
Jos oletetaan, ettd t = 4 %, o(i) * 7% ja o(d) = 0,4%, ja tutkitaan muuttujien i ja d
vaihtelua kaksinkertaiseen hajontaan saakka seké liséksi otetaan huomioon, etté
vakavaraisuusriskin kannalta ongelmatapaukset ovat niitd, joissa i < 0, saadaan
valituissa esimerkkitapauksissa

approksi-
i d tarkka maatio erotus

0,0 % 0,8%| 3,20%| 3,17 %| -0,03%
0,0%| -0,8%| 480%| 484%| 0,04%
-7,0% 0,8%/| 10,97 %| 10,87 %| -0,09 %
-7.0%| -0,8%| 12,69%| 12,80%| 0,11%
-14,0 % 0,8%| 20,00%| 19,82%| -0,18 %
-14,0%| -0,8%| 21,86 %| 22,07 %/| 0,21 %

Approksimaation vaikutus j&a siis ndilla muuttujien arvoilla enintdan pariin
prosenttiyksikon kymmenykseen.

Nyt saadaan vakavaraisuusrajan kaava samaan tapaan kuin edellisessa kohdassa
Kirjoitettua muotoon

1+t
p=—— —— 1.
1+ u(i)—aoc(i+d)

Kaava sisaltaa sijoitustuottojen keskiarvon (i) eiké termid (i+d), koska
vakuutusliikkeen tuloksen d oletetaan pitkélla aikavalilla olevan keskimé&érin nolla.



Tassa tapauksessa kerrointa p sovelletaan vastuuvelkaan, joka ei sisalla
tasoitusvastuuta. Samalla tavalla kuin edellisessakin kohdassa sijoitusriskin voidaan
kuitenkin nahda kohdistuvan koko varallisuuteen. Itse asiassa myds vakuutusriski
tulee kaavassa lasketuksi vastuuvelan liséksi toimintapddoman osuudelle — tdma on
tehdyn approksimaation vaikutusta, ja siitd syntyvan virheen suuruusluokka arvioitiin
edelld melko pieneksi.

6 Taydennyskertoimen tarkistusten vaikutus

Vakavaraisuusrajan kaava siséltad tuottovaatimuksena rahastokoron ja
tdydennyskertoimen summan. Kaavan perustana on tilanne, jossa toimintapadoma
pienenee vuoden kuluessa vakavaraisuusrajalta nollaan. Tallaisessa tilanteessa
vakavaraisuudet pienenevét todennédkaisesti koko elakejarjestelmassé, jolloin vuoden
kuluessa myos tdydennyskertoimet alenevat asteittain, kun niité tarkistetaan
neljannesvuoden valein.

Jos lahtotilanteessa taydennyskerroin on jo nolla, ei tuottovaatimus voi enaa
pienentyd, mutta mit& suurempi kerroin on, sitd suurempi sen tarkistusten vaikutus on.
Erds yksinkertainen vaihtoehto mallintaa tata ilmi6ta olisi sijoittaa kaavaan
tuottovaatimukseksi

t=3%+Ch

161
missa b, on tdydennyskerroin tarkasteluhetkelld ja C on ykkosta pienempi kerroin.

Taydennyskerroin on nolla, kun keskima&rainen vakavaraisuusaste on alle 16,7 %.
Koska vakavaraisuusrajat ovat normaalisti tata pienempid, on eldkelaitoksen ollessa
vakavaraisuusrajalla tdydennyskerroin nolla, jos vakavaraisuusaste on lahell&
keskitasoa. Elakelaitoksen vakavaraisuusaste voi kuitenkin poiketa keskiarvosta, joten
tdydennyskerroin ei valttdamatta ole nolla, vaikka toimintapd&doma olisi
vakavaraisuusrajalla. Todennakdisesti tadydennyskerroin on kuitenkin melko pieni.

Seuraavassa esimerkkilaskelmassa oletetaan taydennyskertoimeksi vuoden alussa
0,50 %, joka vastaa keskiméaéraista vakavaraisuusastetta 19,4 %. Oletetaan, ettd
elakelaitoksen oma toimintapddoma on vakavaraisuusrajalla, jonka suuruus on 12 %,
ja se pienenee tasta nollaan vuoden kuluessa. Oletetaan myds, ettd keskiméaarainen
vakavaraisuus pienenee vuoden aikana tasolta 19,4 % samoin 12 prosenttiyksikkoa
tasaisesti vuoden aikana. Tallgin saadaan taydennyskertoimen kehitykseksi vuoden
kuluessa

Elékelaitoksen | Keskimaardinen | Taydennys-
vakavaraisuus | vakavaraisuus | kerroin

30.9.v-1 19,4 %

31.12.v-1 12,0 % 19,4 % 0,50 %
31.3.v 9,0 % 16,4 % 0,50 %
30.6.v 6,0 % 13,4 % 0,00 %
30.9.v 3,0 % 10,4 % 0,00 %

31.12.v 0,0 % 7,4 %




Tassa tilanteessa siis keskimaarainen tdydennyskerroin olisi 0,25 % ja
tuottovaatimuksen kaavassa olevan kertoimen arvoksi voitaisiin asettaa C = 0,5. Sama
kerroin saadaan muissakin tapauksissa, joissa yhtion vakavaraisuusaste — joka siis
tassa tarkastelussa on sama kuin sen vakavaraisuusraja — ei poikkea liian paljon
keskimaaraisestd, vaikka yhtion vakavaraisuusasteen muutos ei olisikaan aivan sama
kuin keskimé&ardinen muutos.

7 Yhdistetty kaava

Yhdistamalla edellisissa kohdissa johdetut muutokset saataisiin vakavaraisuusrajan
kaavaksi

1,03+Ch,

® Pl uiy-activd)

Kun otetaan huomioon myos osaketuottosidonnainen lisdvakuutusvastuu, saadaan
kaavan termit lasketuksi kaavoilla

ZOEDIW: !
o(i)= \/Ziyjﬂiﬂjsisjrij +A%8?
o(i+d) = o’ (i) +0%(d) +2p,,0()o(d),

joista kaksi ensimmaisté termia esiintyvat nykyisessakin kaavassa.

Vakuutusliikkeen tuloksen hajonta voidaan alustavasti arvioida sen perusteella, etta
laskuperusteissa tasoitusvastuun minimi T_,, on madritetty 1 %:n riskitasolla ja sen

suuruus on 1,5 % palkkasummasta S. T&st4 saadaan hajonnalle arvio

o(d)=(0,015S/V)/a,,

misséa a,,, = 2,33. Tama laskentakaava voidaan sisallyttda vakavaraisuusrajan

laskentaan, tai vaihtoehtoisesti o(d) voidaan esittdé vakiona. Kun vastuiden

arvioidaan olevan koko jarjestelman tasolla noin 1,5-kertaiset palkkasummaan
verrattuna, saataisiin arvoksi o(d) = 0,4 %.

Korrelaation on aikaissmmassa selvityksessa arvioitu olleen enimmillaan p, , = 0,4,

mutta tdma tulos saatiin, kun sijoitusten ja vakuutusliikkeen tulosten vélill& oli
viivetta. Laskettaessa ilman viivetta korrelaation voidaan arvioida olevan téta
pienempi, lahelld nollaa oleva arvo.

Tilanteessa, jossa tuottovaatimus t ei ole vakio, pitéisi kaavan johdossa tarkkaan
ottaen kasitella myds sen korrelaatio sijoitustuottojen kanssa. Tdma on
yksinkertaisuuden vuoksi kuitenkin jatetty pois tarkastelusta.



Esitetdan vield taulukko nykyisen kaavan (1) ja uuden kaavan (3) tuloksista. Koska
kaavoja sovelletaan eri vastuuvelkoihin, esitetddn tulokset rahamaariné. Oletetaan
vastuuvelan suuruudeksi 1000 yksikkod, josta tasoitusvastuun osuus on 40 yksikkoa.
Taydennyskerroin on 2 %. Vakuutus- ja sijoitusriskien korrelaationa on kéytetty arvoa
0,2.

osake % raja(1) raja(3)
0 73 74

10 65 66

20 76 77

30 98 101

40 125 131

50 153 166

8 Ehdotus kaavaksi

Vakavaraisuusrajan kerroin p ehdotetaan laskettavaksi edelld johdetuilla kaavoilla

_103+Ch;
1+ u-aco

;u:ziﬂimi
00 =2, BBSS I + A4S’

2 2
O'I\/O'O +o0,+2p0c,0, .

1.

Muuttujista g;:t, m:t, s;:t, r;:t, 4, S jaa ovat samat kuin nykyisessa kaavassa.
Vakuutusliikkeen hajonnalle asetetaan vakioarvo o, = 0,4 % ja vakuutusliikkeen ja
sijoitustuottojen korrelaatioksi asetetaan p = 0,2. Parametrille C, joka kuvaa

tuottovaatimuksen joustoa vakavaraisuuden laskutilanteessa asetetaan arvo C = 0,5.
Muuttuja b, on taydennyskerroin.

Liséksi vakavaraisuusrajan kertoimella p on vahimmaismaara 5 %.

Vakavaraisuusraja lasketaan kertomalla p:1la vakavaraisuuslaskennan vastuuvelka,
johon ei lueta mukaan tasoitusvastuuta.
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VAKUUTUSLIIKKEEN JA SIJOITUSTOIMINNAN VALINEN KORRELAATIO

Vakavaraisuusrajan laskentaa laajennetaan koskemaan myods
vakuutusliikkeen riskeja. Tatd varten tulee maéarittad vakuutusliikkeen
ja sijoitustoiminnan vélinen korrelaatio. Tyoeldkelaitosten
vakuutusliikkeessa selkedsti merkittdvin komponentti on
tyokyvyttomyysliike, joten korrelaatiota maaritettdesséa on keskitytty
tdh&n komponenttiin.

Kalibroinnissa on kaytetty viitta vuositasoista aikasarjaa.

a) Iké&vakioitu tyokyvyttomyysalkavuus (1990 - 2009)

b) Tasoitusvastuun tulokset suhteessa palkkasummaan (1986 - 2010)

c) Alkaneiden tyokyvyttomyyselékkeistd muodostunut vastuu suhteessa
palkkasummaan (1994 - 2010)

d) Sijoitusindeksi (1992 - 2010); yhdysvaltalaisia osakkeita 40 % ja
joukkovelkakirjoja 60 %

e) Osakeindeksi MSCI world Gl local (1986-2010)

Kuten huomataan, aikasarjat ovat vain osittain paallekkaisia, joten
korrelaatioita laskettaessa on kaytetty pisintd yhteisté aikajaksoa.
Aikasarjat ovat myos auttamattomasti liian lyhyité luotettavan
estimoinnin tekemiseksi.

Alla olevassa taulukossa on yhteenveto estimoiduista korrelaatioista
sekd estimaattien 95 % luottamusvili (Fisher’s r to z transformation).

LV LV
TULOKSET  corr ala yla n
corr(a,d) 0,2 -0,3 0,6 18
corr(b,d) 0,7 0,3 0,9 19
corr(c,d) 0,2 -0,3 0,6 17
corr(a,e) 0,2 -0,3 0,6 18
corr(b,e) 0,2 -0,2 0,5 25
corr(c,e) 0,1 -0,4 0,6 17
corr(a,c) 0,9 0,7 1,0 16
corr(a,b) 0,1 -0,3 0,5 20
corr(d,e) 0,8 0,5 0,9 19

Taulukko 1. Estimoidut korrelaatiot (Pearson)*

! Joillekin aikasarjoille laskettiin my6s Spearmanin jarjestyskorrelaatio. Tulokset eivat olennaisesti poikenneet timan
taulukon luvuista.



Vakuutusliikkeen aikasarjat antavat konsistentisti korrelaatioksi 0,1 -
0,2 lukuun ottamatta tasoitusvastuun tuloksen ja sijoitusindeksin d
valista korrelaatiota corr(b,d). Lisaksi ikdvakioidun
tyokyvyttomyysalkavuuden ja tasoitusvastuutuloksen valinen
korrelaatio on yllattavan pienta (corr(a,b)). Tdma vahéainen korrelaatio
ei kokonaan katoa, vaikka tasoitusvastuun osalta kaytetdan vain
tyokyvyttomyysliikkeen tulosta tai ikdvakioidun
tyokyvyttomyysalkavuuden ja tasoitusvastuun tyokyvyttomyysliikkeen
valille laitetaan viivetta (muutokset tyokyvyttomyysalkavuudessa eivét
valittdmasti heijastu tasoitusvastuuseen). Syy tédhan saattaa olla
esimerkiksi se, ettd tasoitusvastuuta saatetaan tarkoituksellisesti purkaa,
kun tyokyvyttomyysalkavuus on pientd. On my6s huomattava, ettd
pidemmalla sijoitusaikasarjalla korrelaatioksi tulee 0,2 (corr(b,e))?.

Kuten luottamusvélien suuruudesta voidaan havaita, kaytettavissa
olevat aikasarjat ovat aivan liian lyhyita korrelaation estimoimiseksi
luotettavasti®. Lisaksi tulokset ovat erittain herkki outlier-havainnoille.
Tama tekee entista tarkedmmaéksi vertailun muiden vastaavien
jarjestelmien kanssa. Solvenssi Il:ssa Market- ja Life-riskiosioiden
valinen korrelaatio on 0,25. Sveitsin vakuutussektorin solvenssitestissa
(SST) vastaavien osioiden vélinen korrelaatio on 0.
Henkivakuutusyhtididen jatkuvuusvaatimustestissa sijoitusriskien ja
vakuutusriskien vélille oletetaan myds nollakorrelaatio. Nama tulokset
eivét sovellu suoraan tyoeldkelaitoksille, mutta ovat kuitenkin suuntaa-
antavia.

Tasoitusvastuuseen sisaltyy maksutappio-osa, jolla varaudutaan
saamatta jaaviin vakuutusmaksuihin®. Intuitiivisesti maksutappio-osalla
ja sijoitustoiminnan tuloksella voisi olla melko korkea korrelaatio,
ainakin muutaman vuoden viiveelld. Olettamukselle ei 16ytynyt
kuitenkaan tukea aineistosta, vaan korrelaatio on l&hes sama kuin koko
tasoitusvastuulla. Téhén tulokseen on suhtauduttava erityisell&
varovaisuudella muun muassa siksi, ettd maksutappiot ovat tyypillisesti
hyvin keskittyneita tiettyihin ajankohtiin.’

Aineistoista voi laskea myds vakuutusliikkeen hajonnan. Tulos
vaihtelee 0,3 % ja 0,8 % valilla aineistosta ja estimointimenetelmésta
riippuen. Tasoitusvastuun alarajan perusteella johdettu hajonta on 0,6
%.

2 Korrelaatio on liahes sama, jos kaytetaan pelkkaa tasoitusvastuun tydkyvyttomyysliiketta.

® Luottamusvalin alarajan ollessa negatiivinen ei voida paatell4, ettd korrelaatio poikkeaisi tilastollisesti merkittavasti
nollasta.

* Kyseessd on siis eraanlainen vastapuoliriski.

® Alineisto kattaa 90-luvun alun laman. Tasoitusvastuun maksutappioliikkeen tulokset ovat tallin yllattavan pienid.
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Tasoitusvastuun tarve, jakautuminen eri tyonantajakohorteille ja tydelakemaksun tilapainen
alennus

1. Taustaa

Tasoitusvastuuta tarvitaan siksi, ettd etukateen paatetyn vakuutusmaksun riittavyyteen liittyy riski,
koska korvausmenot realisoituvat vasta tulevaisuudessa. Tasoitusvastuun tarve riippuu toisaalta
siitd, milla viipeella eri vakuutusliikkeiden tulos selviaa, ja toisaalta siitd, miten suuret maksun
vuosittaiset muutokset katsotaan mahdollisiksi sek& maksun ja lopulta méaardaytyvan menon
osumisesta kohdalleen. Maksun korottamiseen liittyvé tekija on kriittinen erityisesti niiné
ajanjaksoina, jolloin menot ovat nousussa.

Nykyisin seuraavan vuoden vakuutusmaksua maériteltdessé kaytettavissé on tilastot edelliselta
vuodelta seka osittain kuluvalta vuodelta. Tilastoihin siséltyy lisaksi eléketapahtuman
(sairastumispdivé) ja elakkeen myonnon valinen viive. Tasoitusvastuu puskuroi siten usealta
elaketapahtumavuodelta aiheutuvaa riskid. Vuoden 2005 lainmuutokset sisélsivat myds muutoksia
tyokyvyttomyyseldkkeiden kustannusten jakoon, kun tyokyvyttémyyseldkkeiden osalta siirryttiin
vuonna 2006 jakamaan kustannukset elaketapahtumaa edeltdvan kahden vuoden aikana edunsaajaa
vakuuttaneiden kesken. Tama pidensi viivettd saadun maksun ja lopulta selvidvén todellisen menon
valillg entisestaan.

Vuonna 2006 siirryttiin tyokyvyttdmyyselakkeiden omavastuutekniikasta maksuluokkamalliin
suurimpien yritysten osalta. Maksuluokkamalliin siirtyminen tarkoittaa, etta tyokyvyttdmyysmaksu
on myos nédiden vakuutuksenottajien osalta etukateen méaaréatty tariffimaksu, joten tarvetta
tasoitusvastuuseen on nyt myds néiden vakuutusten osalta.

Tyottomyyselakkeiden osalta viive liittyy ns. tyottomyyselédkeputkeen. Tyottomyyselédkkeet
kuitenkin poistuvat pian kokonaan. Viimeiset tyottomyyselakkeet myodnnetédan vuonna 2011 ja
maksatus paéattyy 2014.

TyEL —vakuutuksessa tasoitusvastuu puskuroi myos vanhuus- ja maksutappioliiketta.
2. Tilapdainen alennus

Tyokyvyttomyysmenojen nopea alentuminen johti 1990-luvun puolivélistd alkaen siihen, etta
tasoitusvastuun tyokyvyttomyysliikkeen osa kasvoi tarpeettoman suureksi. Aluksi tasoitusvastuuta
purettiin asettamalla tyokyvyttomyyselaketariffi arvioitua elakemenoa pienemmaksi. Kun vuonna
2006 siirryttiin maksuluokkatekniikkaan, ei tdméa enéé suoraviivaisesti ollut mahdollista, koska
kaikkien tyonantajien tyokyvyttomyysmaksu méaraytyy saman perustariffin mukaan. Lisaksi
maksuluokassa olevien tydnantajien osalta oli tarpeen alkaa kartuttaa tasoitusvastuuta samaan
aikaan, kun muiden tyonantajien osalta oli edelleen tarpeen purkaa aikaisesmmin kertynyttéa



tasoitusvastuuta. Tamén johdosta péétettiin ei-maksuluokissa olevien tyGnantajien maksua alentaa
tilapdiselld alennuksella. Nain meneteltiin vuodesta 2006 alkaen.

Tilapéisen maksunalennuksen osalta sovittiin 22.11.2006 muun muassa, etta "toteutuneeseen
tyokyvyttomyyseldkemenoon néhden tarpeettoman korkeana perityn tyokyvyttomyyseldkemaksun
palauttamista jatketaan vield vuosina 2007 - 2009 ja tyéttomyyselékkeisiin liittyvén vastaavan
ylijadman palauttamisesta sovitaan vuonna 2009."

Maksun tyokyvyttomyyselakeosaan on annettu tilapaisté alennusta nyt siis vuosina 2006 — 2009 ja
maksun tyéttomyyseldkeosaan vuonna 2010 ja 2011. Alennuksen suuruus oli 0,6 % tariffin piirissa
olevasta palkkasummasta vuosina 2006 ja 2007, 1,0 % ko. palkkasummasta vuosina 2008 ja 2009 ja
0,6 % ko. palkkasummasta vuonna 2010 seka 0,5 % ko. palkkasummasta vuonna 2011. Vuosina
2006 - 2011 tilapaisen alennuksen mé&aré on ollut arviolta yhteensé noin 1160 M€.

3. Tasoitusvastuun taso

Ty0eldkeyhtitiden tasoitusvastuu oli 31.12.2009 noin 3,2 mrd. €. Taéma on noin 7,2 % vakuutetusta
palkkasummasta. Tasoitusvastuun arvioidaan kasvavan jonkin verran vuonna 2010, jolloin se olisi
noin 7,6 % vakuutetusta palkkasummasta.

Tasoitusvastuun tarkempi rakenne on seuraava:

31.12.2009 31.12.2010E

M€ M€ % Ips
Vanhuuselakeosa 115 113 0,2
Tyokyvyttomyyselédkeosa 1973 2 381 5,3
Tyottomyyselakeosa 365 217 0,5
Maksutappio-osa 713 720 1,6
Yhteensa 3 166 3432 7,6

Tasoitusvastuiden taso ja rakenne vaihtelee tydeldkeyhtitiden vélilla. YII& olevat euromé&arat pitdvat
myos sisdllaén Eteralle lain perusteella varatut poikkeukselliset varaukset.

4. Tasoitusvastuun tason saatadminen

Laskuperustejaos on laatimassaan 31.3.2011 paivittdméssédan menettelytapaohjeessa kuvannut
tasoitusvastuun tason ja maksun maaraytymisen yhteydesté seuraavat periaatteet.

Tasoitusvastuun tavoitevyohyke

Tyoeldkeyhtididen tasoitusvastuun kokonaisméaaralle on asetettu ns. tavoitevyohyke, jonka sisélla
tasoitusvastuun voidaan katsoa olevan sopivalla tasolla vakuutusliikkeen heilahteluihin ndhden.
Tasoitusvastuun kokonaismaaréalla tarkoitetaan yli tyoelédkeyhtididen lasketun tasoitusvastuun
yhteismaaraa suhteessa palkkasummaan. Tavoitevydhykkeen alaraja on 4 % tariffin piirisséa
olevasta palkkasummasta lisattynad 2 %:lla maksuluokkien piirissa olevasta palkkasummasta
jaettuna kokonaispalkkasummalla. Tavoitevyohykkeen ylaraja on 7 % tariffin piirissé olevasta
palkkasummasta lisattyné 3,5 %:lla maksuluokkien piirissa olevasta palkkasummasta jaettuna
kokonaispalkkasummalla. Eteran tasoitusvastuu otetaan mukaan laskentaan aikaisintaan vuodesta
2014 alkaen.



Tasoitusvastuun tavoitevyohyke lasketaan kaikkien tyoelakeyhtididen yhteenlasketuista tiedoista ja
myos yhtiokohtaisesti kunkin yhtién omista tiedoista yhtion omalla palkkasummajaolla.

Tasoitusvastuun tason huomioiminen

Tasoitusvastuun kokonaismaara pyritaan pitdmaan tavoitevyohykkeella. Jos tasoitusvastuu
kokonaismaéara on tavoitevyohykkeelld, maksu maaratdan odotetun menon perusteella. Jos
tasoitusvastuun kokonaismaaré ylittda tavoitevyohykkeen ylarajan, vakuutusmaksua alennetaan alle
odotetun menon. Lisdedellytyksend alennukselle on kuitenkin se, ettd kaikki yhtiot ovat alennuksen
jalkeen tavoitevyohykkeensé alarajan ylapuolella yhtion omilla tiedoilla arvioituna. Jos
tasoitusvastuun kokonaismadara alittaa tavoitevyohykkeen alarajan, maksua korotetaan yli odotetun
menon.

5. Tasoitusvastuun jakautuminen eri tydnantajakohorteille

Tehtyjen selvitysten perusteella tasoitusvastuu jakaantuu nykyéaan tariffin ja maksuluokkien piirissa
oleville kollektiiville selvésti tasaisemmin kuin maksuluokkatekniikkaa aloitettaessa.
Tasoitusvastuun yhtiékohtainen yléaraja on 10 % tariffin piirissé olevasta palkkasummasta ja 5 %
maksuluokkien piirissa olevasta palkkasummasta. Karkeasti arvioidut kollektiivikohtaiset
tasoitusvastuut olisivat vuoden 2010 lopussa pienemmillé tydnantajilla noin 83 % ja suuremmilla
tyonantajilla noin 80 % yl&rajoistaan. VVastaavat prosentit ovat tavoitevydhykkeen ylérajaan
suhteutettuna pienemmilla tyénantajille noin 118 % ja suuremmilla tyénantajilla noin 114 %.
Vuoden 2011 loppuun mennessé tyottomyyselakeliikkeeseen perustuvien tilapéisten alennusten
vaikutus tasoittanee eroa edelleen. Nyt kun kollektiivikohtaiset tasoitusvastuut alkavat olla samalla
tasolla, on tasoitusvastuiden tasoa hallittava tilapdisten alennusten sijaan tariffin tasoa saatelemalla.
Koska tasoitusvastuu tyokyvyttomyyselékeliikkeen osalta on edelleen kohtuullisen korkealla
tasolla, tyokyvyttomyyselaketariffin tasoa on alennettu arvioidusta menosta 0,4% -yksikkdad vuonna
2011,

6. Yhteenveto

Laskelmien mukaan tasoitusvastuu on jo huomattavasti tasaisemmin jakautunut tariffi- ja
maksuluokkakollektiiveihin kuin tilapdisen alennustekniikan alussa, joten tilapdisesta alennuksesta
on voitu luopua. Tilapdista alennusta annetaan viimeisen kerran vuonna 2011. Jatkossa
tasoitusvastuun tason alentamista jatketaan tariffin tasoa saatelemallé.



Liittyy 18.5. piivittyyn muistioon Tasoitusvastuun tarve, jakautuminen eri tydnantajakohorteille
Ja tybelikemaksun tilapdinen alennus

Laskuperusteissa tasoitusvastuun yléraja suhteessa palkkasummaan on maksuluokkien piirissé olevilla
puolet siitd, mité se on tariffin piirissi olevilla. Téma perustuu siihen, etté maksuluokissa olevien
tyGnantajien tydkyvyttémyysmaksuun vaikuttaa asiakkaan oman tyokyvyttomyysmenon historia. Tallgin
asiakaskohtaisen maksun voi arvioida olevan keskimirin lihempini menoa kuin silloin, kun maksu
méfrdtadn samantasoisena kaikille asiakkaille, kuten tariffin piirissé oleville tysnantajille tehdésn. T#hén
maksutason osuvuuteen vaikuttaa myds se, ettd maksuluokkiin kuuluvat tydnantajat ovat suhteellisen
suuria, jolloin niill4 ei menon satunnaisvaihtelu ole yhtd voimakasta kuin pienemmills tyOnantajilla.

Toisaalta tyokyvyttémyystuloksen vaihtelua lisdi maksuluokkien marittimisesss kaytettyjen tilastojen
pitkd aikaviive, samoin kuin muut maksuluokkien laskentaan liittyvét malliriskit. N#itd tekijoitd selvitti
tasoitusvastuutydryhmi vuonna 2006, jolloin maksuluokkamalli oli juuri tullut voimaan. Ty6ryhma totesi,
ettd ilman tilastoaineistoa ei ollut mahdollista arvioida tarkasti, kuinka suuri tasoitusvastuun tarve on
maksuluokkien piirissé ndiden erilaisten tekijoiden yhteisvaikutuksesta. Alustavien, tyoryhmén karkeiden
laskelmien perusteella TELA:n laskuperustejaos péiityi siihen, etti yldrajan tasoksi asetetiin noin puolet
siitd, mitd se on tariffin piirissd olevilla.

Ty6kyvyttémyysperustejaos tutki vuonna 2010, olisiko sithen mennessi kertyneen tilastoaineiston
perusteella mahdollista arvioida tarkemmin maksuluokissa olevien tasoitusvastuun mitoitusta. Jaos
kuitenkin totesi, ettd kdytdssa ollut neljiin vuoden tilastoaineisto ei ollut riittivin pitké siihen, ettd olisi
mahdollista luotettavasti perustella muutoksia voimassa oleviin rajoihin.



Liite

Tasoitusvastuu ja sen jakaantuminen pienille ja suurille

Yhtiot ilman Eteraa

Tasoitusvastuutydryhméan tekemén selvityksen perusteella laskuperustejaos arvoi tasoitusvastuun maaran kohorttikohtaisesti.
Kokonaisuutena ottaen maksuluokan piirissa olevalle kohortille ("suuret") oli muodostunut tasoitustastuuta noin 330 Me v.2005.

Osa maarasta oli peréisin vuoden 1992 lopussa perhe-elékeliikkeestd muihin komponentteihin siirretyista osista,
0sa on perdisin omavastuurajojen muutoksista seké osa laskuperustekorkotuotosta.
Vanhuus- ja maksutappio-osaa on myds suurilla vakuutuksilla.

Tasoitusvastuun kehittymisessa on huomioitu liikekohtainen tulos. Kun perusteita parempaan arvioon ei ole,

on lahtédkohtana ollut, ettd tulos on samansuuruinen molemmille kohorteille. Tyokyvyttdmyysliikkeen osalta
on kuitenkin huomioitu etta tilapainen alennus on annettu vain tariffin piirissa olevalle palkkasummalle
("pienet").

Loput kokonaistuloksesta jaettiin palkkasummien suhteessa tasan. Vastaavaa menettelya on sovellettu
tyottomyysliikkeessa vuosina 2010 ja 2011. Kokonaistulokset perustuvat yhtididen ilmoittamiin tietoihin.
Vuosi 2011 (ja 2010) on ennuste. Alla esitetyt luvut ovat lokakuulta 2010.

Tilapéiset alenukset
2 006 2007 2008 2009 2010
%ST:sta 0,6 % 0,6 % 1,0 % 1,0 % 0,6 %

S = kokonaispalkkasumma, ST = tariffin piirissé oleva palkkasumma.
Tasoitusvastuu yhteensa prosentteina palkoista S

Vuosi VE TK TT MT Yhteensa
2005 0,3% 4,7 % 1,1% 1,7% 7,8 %
2006 0,2% 39% 1,1% 1,7% 6,8 %
2007 0,3% 3,7% 1,0 % 1,7% 6,6 %
2008 0,2% 3,4% 0,8 % 15% 6,0 %
2009 0,2% 3,6 % 0,8 % 1,6 % 6,2 %
2010 0,2% 4,3% 0,5% 15% 6,6 %

2011e 0,2% 3,8% 0,2% 15% 58 %

2011
0,5 %

Tavoitevydhyke
Alaraja

34 %
3,.3%
3,3%
3.2%
3.2%
3,2%
3,2%

24.5.2011

Yht
4,3 %

Ylaraja

59 %
57%
5,8 %
57%
5,6 %
5,6 %
5,6 %

% tavoitevohykkeen
ylarajasta

132 %
120 %
114 %
106 %
110 %
117 %
103 %



"Pienten" vakuutusten osuus tasoitusvastuusta prosentteina ST:sta

Tavoitevydhyke
vuosi VE TK TT MT Yhteensa alaraja ylaraja
2005 0,3% 6,2 % 13% 2,0% 9,8 % 4,0 % 7,0 % 140 %
2006 0,2% 57 % 1,4% 23% 9,5% 4,0 % 7,0 % 136 %
2007 0,3% 50 % 12% 2,1% 8,6 % 4,0 % 7,0 % 123 %
2008 0,2% 4,6 % 12% 2,1% 8,0% 4,0 % 7,0 % 115%
2009 0,2% 4,5 % 12% 22% 8,1% 4,0 % 7,0 % 115%
2010 0,2 % 53% 0,6 % 22% 8,3% 4,0 % 7,0 % 118 %
2011e 0,2 % 4,8 % 0,1 % 2,1% 7,3 % 4,0 % 7,0 % 104 %
"Suurten" vakuutusten osuus tasoitusvastuusta prosentteina (S - ST):sta
Tavoitevyohyke
Vuosi VE TK TT MT Yhteensa alaraja ylaraja
2005 0,3% 15% 0,6 % 0,8% 3,3% 2,0% 3,5% 94 %
2006 0,2% 0,9 % 0,5% 0,7 % 23% 2,0% 3,5% 65 %
2007 0,3% 1,2% 0,5% 0,8% 2,7% 2,0% 3,5% 78 %
2008 0,2% 1,6 % 0,3% 0,7% 2,8% 2,0% 3,5% 80 %
2009 0,2% 22% 0,3% 0,6 % 3,3% 2,0% 3,5% 94 %
2010 0,2% 2,8% 0,4 % 0,6 % 4,0 % 2,0% 3,5% 114 %

2011e 0,2% 2,4% 0,4 % 0,6 % 3,5% 2,0% 3,5% 101 %
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TASOITUSVASTUUN KORKOTUOTTOVAATIMUKSEN MUUTOKSEN
VAIKUTUKSET

Tasoitusvastuun korkotuottovaatimusta oltaisiin alentamassa perustekorosta
rahastokorkoon. Tama muutos ei vaikuttaisi tydeldkevakuutusyhtion
vakavaraisuuspddoman maaraan, mutta se vaikuttaisi sen jakautumiseen
toimintapddoman ja tasoitusvastuun kesken. Nykyisin isompi osuus tuotosta
siirtyy tasoitusvastuuseen.

Toimintapddoman kasvaisi aikaisempaan séannostoon verrattuna hivenen
enemman muutoksen johdosta. Tassd muistiossa on tarkoitus tutkia muutoksen
vaikutusta suureisiin, joiden on tarkoitus riippua pelkastaan toimintapadoman
maarasta. Naitd ovat tdydennyskerroin ja tydeldkevakuutusyhtion maksamiin
asiakashyvityksiin liittyva siirto ositettuun lisdvakuutusvastuuseen.

Taydennyskerroin maaraytyy lineaarisesti eldkelaitosten keskimaaraisen
vakavaraisuuden perusteella (kulmakerroin = 0,18). Keskimé&aréista
vakavaraisuutta laskettaessa vakavaraisuus on vahintdan 10 % ja yhden
laitoksen paino enintddn 15 %. Oletetaan, etté tasoitusvastuun suhde
vakavaraisuuslaskennassa kéaytettavaan vastuuvelkaan (sisaltaa tasoitusvastuun)
on 0,06 ja perustekoron ja rahastokoron vélinen korkoero on 2,5 %-yksikkoa.
Talléin korkoeron siirtyminen tasoitusvastuusta toimintapadomaan kasvattaa
vakavaraisuutta 0,15 %-yksikkoé yhtend vuonna. Vaikutus
taydennyskertoimeen olisi hyvin marginaalinen, n. 0,03 %-yksikkoa.

Pitkalla aikavalilla vaikutus taydennyskertoimeen kumuloituu tasaantuen
kuitenkin vuosien saatossa. Taydennyskerroin jaénee n. 0,1 %-yksikkoa
korkeammalle tasolle verrattuna nykylaskentaan. Tama tarkoittaa sitd, etta
vuosikymmenen loppupuolella siirrettdisiin karkeasti n. 70 M€ vuodessa
enemman tdydentamain vanhuuselékevastuiden rahastointia.

Tyoeldkevakuutusyhtion jakaman asiakashyvityksen maksimimaaré riippuu
osittain toimintapddomasta. Jos vakavaraisuusasema (toimintapadoman suhde
vakavaraisuusrajaan) on suurempi kuin yksi, voi toimintapd&domasta siirtaa
enintddn 1,1 % ositettuun lisdvakuutusvastuuseen asiakashyvityksia varten.
Kuten tdydennyskertoimessakin, tasoitusvastuun koron muuttaminen lisaa
potentiaalisesti toimintapddomaa ja taten kasvattaa asiakashyvitysten maaraa.
Jotta asiakashyvitysten maara pysyisi pitkélla aikavalilla samalla tasolla, tulisi
kertoimen olla arviolta 1,09 %, eli 0,01 %-yksikko& alempi. Jos kerrointa ei
muuteta, tarkoittaisi se tdman hetkisill& toimintapddomilla n. 4 M€ vuotuista
asiakashyvitysten lisdystd vuosikymmenen loppupuolella.

Ylimatemaatikko Mikko Kuusela
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TASOITUSVASTUUN KORKOMUUTOKSEN PERUSTELUT

Tasoitusvastuun tuottovaatimuksen edellinen muutos

Tasoitusvastuun tuottovaatimus oli rahastokorko vuoden 2005 loppuun saakka.
Rahastokoron maéara oli vuoden 1996 loppuun saakka 5 % ja sen jélkeen se on
ollut 3 %. Vuoden 2006 alusta korkovaatimus nostettiin rahastokorosta
perustekoroksi. Perustekorko maéraytyy elékelaitosten vakavaraisuuden
perusteella ja sen arvo on vahintaan rahastokoron suuruinen.

Koron nostaminen perustui selvitysmies Jukka Rantalan vuonna 2002°
tekemadn ehdotukseen. Rantala ehdotti, ettd teknisisté syisté olisi
yksinkertaisempaa, jos tasoitusvastuulla ja vastuuvelalla olisi sama korko.

Perustelu siirtymiselle takaisin rahastokorkoon

Tasoitusvastuun taso on ollut korkea, ja sitd on tdhdn mennessa purettu
tilapdisilla alennuksilla ja lisaksi maksun tyokyvyttdmyyskomponentin taso on
asetettu elakemenoa pienemmaksi. Tasoitusvastuun koron alentaminen
hidastaisi tasoitusvastuun kasvua.

Jos tasoitusvastuun korkovaatimusta pienennettéisiin, mahdollinen ylituotto
siirrettéisiin vakavaraisuuspadoman sisélla tasoitusvastuun sijasta
toimintapddomaan. Tama vahvistaisi osaltaan sijoitustoiminnan puskuria.
Toimintapddoman vahvistuminen lisdisi my0s elékkeiden rahastointia, kun
tdydennyskertoimen arvo riippuu toimintapddoman tasosta. Ta&ma taas hillitsisi
vakuutusmaksun korotuspainetta pitkélla aikavalilla.

Jos tasoitusvastuun korko pysyisi ennallaan, tasoitusvastuuta voitaisiin
pienentaa tariffimaksua pienentamalld. Tariffimaksun alentaminen pienentdisi
vakuutusmaksun tasoa lyhyella aikavalilla ja nostaisi pitkalla aikavalilla. Jos
kuitenkaan vakuutusmaksun tasoa ei alennettaisi, tasoitusvastuuseen
vaikuttavien maksunosien alennukset nostaisivat vastaavalla maaralla
vakuutusmaksun tasausosaa. Korkeampi tasausmaksu puolestaan kasvattaisi
vastuuvelkaan siséltyvan tasausvastuun maaraa.

® Ehdotukset tydelakelaitosten kilpailusta. Selvitysmiehen raportti. STM:n tyéryhmémuistioita 2002:17



